























り組み，それらを以て小康社会の全面実現と第 13 次 5 カ年計画の円満な達成を目指すものと
し，そのために積極的な財政政策と穏健な金融政策を継続していく，というマクロ経済面での
運営姿勢が示された。
こうして固められていった 2019 年中央経済工作会議での 2020 年の経済運営方針は，翌春（通








から原因不明の肺炎に罹った患者が 27 人出たとの発表があったのが 2019 年年末の 12 月 31 日
であり，年が明けて中国の公式メディアがこの肺炎が新型コロナウイルスによるものである旨
を発表したのがその 9 日後の 2020 年 1 月 9 日であった。その後，感染防止の重要指示が国家主
席の習近平から出されたのが春節直前の 1 月 20 日（「人民日報」での発表はその翌日）であり，
さらに，武漢市および湖北省で厳格な人の移動制限，すなわちロックダウン（“封城”）が行わ
れるのが 1 月 23 日となる。しかし，中国国内での新規感染確認数が急増していくのがこのロッ





に大きな影響を与えていくことになる。このことで，1 月から 2 月にかけて，小売売上高が前
年同期比でマイナス 20.5% の，工業生産が同マイナス 13.5% の，固定資産投資については都市
固定資産投資で同マイナス 24.5%，インフラ投資でマイナス 30.3%，不動産開発投資でマイナス
16.3%，民間投資で同マイナス 26.4% の，といったようにいずれの経済活動で見ても前年同期比
で 10% を越えるマイナス成長となった。また，対外貿易についても 1～2 月には，輸出が前年















なった3）。とはいえ，1 月から 3 月までの第 1 四半期の経済成長率は国家統計局発表の公式発表
ベースで前年同期比マイナス 6.8% と，四半期ベースで統計をとり始めた 1992 年以降では初め
てのマイナスとなった。
2．　2020 年全人代と三本柱の財政政策方針











総書記就任を以て新指導部体制が始まった 2012 年 11 月の中国共産党第 18 回全国代表大会（党







3）	 	　以上の 3 月までの各データは中国国家統計局公式サイトで得られる，毎月発表の前月分経済状況にもとづく。
4）	 	　2021 年 1 月 18 日の国家統計局のプレスリリースによると，2020 年の名目 GDP は 101 兆 5986 億元と，
初めて 100 兆元の大台に達したのであったが，実質ベースでの 10 年前（2010 年）比での GDP 倍増計画は，












政府活動報告では，財政赤字について 2 兆 7600 億元だった 2019 年から 1 兆元増の 3 兆 7600
億元にすることによって対 GDP 比 2.8% から 3.6% 以上に引き上げることが述べられているが，
この 3 兆 7600 億元の赤字は，中央一般公共予算（中央政府一般会計）での 2 兆 7800 億元の赤
字と地方一般公共予算（地方政府一般会計）での 9800 億元の赤字から成り立っている（【表 1】）。
そして前年比 1 兆元増分の内訳については，中央財政からは 9500 億元（＝2 兆 7800 億元−1 兆
8300 億元），地方財政からは 500 億元（＝9800 億元−9300 億元）ということになる。
【表 1】　一般会計（中央一般公共予算／地方一般公共予算）
単位：億元












5）	 	　これらの方針は全人代に先立って 2020 年 3 月 27 日および 4 月 17 日に開催された党中央政治局常務委員
会で確定されている（新華社 2020 年 3 月 27 日北京発「中共中央政治局召開会議　中共中央総書記習近平主
持会議」および新華社 4 月 17 日北京発「中共中央政治局召開会議　習近平主持」を参照）。なお，このうち
















財政赤字／ GDP 3.60% 2.80%
注）	　財政部「関于 2019 年中央和地方予算執行情況与 2020 年中央和地方予算草案的報告」（2020 年 5 月 22 日）
より筆者整理
これら国債と地方債の発行で賄われていくことになる赤字分の大半は，中央財政が 2020 年に











1）一般性移転支出 66845.1 70107.62 104.9
	 均衡性移転支出 15632 17192 110
	 重点生態機能区移転支出 735.75 794.5 108
	 県級基本財力保障メカニズム奨励補償資金 2709 2979 110
	 資源枯渇都市移転支出 212.9 222.9 104.7
	 老少辺貧困地区移転支出 2488.4 2796.1 112.4
	 食糧生産大県インセンティブ資金 447.86 464.81 103.8
	 家畜移出大県インセンティブ資金 36.9 36.9 100
	 共同財政事権移転支出 31965.5 32620.01 102
	 中央政法紀検監察移転支出資金 507.77 522.57 102.9
	 監獄・強制隔離戒毒補助資金 51.75 51.75 100
	 都市農村義務教育補助経費 1565.3 1695.9 108.3
	 学生資金援助補助経費 504.36 552.77 109.6
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	 就学前教育支援発展基金 168.5 188.4 111.8
	 義務教育薄弱環節改善・能力向上補助資金 293.5 293.5 100
	 普通高校中学弁学条件改善補助資金 54.2 59.2 109.2
	 中小学幼稚園教師国家級育成訓練計画資金 19.85 21.84 110
	 現代職業教育質向上計画資金 237.21 257.11 108.4
	 特殊教育補助資金 4.1 4.1 100
	 地方高校改革発展支援資金 367.32 366.75 99.8
	 中央引導地方科学技術発展資金 19.85 19.85 100
	 中央支持地方公共文化サービス体系建設補助資金 147.1 152.1 103.4
	 国家文物保護資金 56.14 59 105.1
	 非物質文化遺産保護資金 7.24 7.24 100
	 就業補助資金 538.78 538.78 100
	 基本養老金移転支出 7303.79 8150.52 111.6
	 困難大衆救助補助資金 1466.97 1483.97 101.2
	 中央自然災害救済資金 117.27 120.87 103.1
	 身体障碍者人事業発展補助資金 14.4 14.4 100
	 優待撫恤対象補助経費 474.28 521.65 110
	 退役安置補助経費 524.73 609.46 116.1
	 軍隊転業幹部補助経費 422.6 464.68 110
	 都市住民基本医療保険補助 3327.38 3537.55 106.3
	 医療救助補助資金 271.01 286.09 105.6
	 基本公共衛生サービス補助資金 559.24 603.3 107.9
	 基本薬物制度補助資金 90.96 90.96 100
	 計画育成移転支出資金 117.52 126.81 107.9
	 医療サービス・保障能力向上補助資金 283.45 300.13 105.9
	 優待撫恤対象医療保障経費 23.71 23.71 100
	 エネルギー節約排出削減補助資金 520.05 432.3 83.1
	 林業草原生態保護回復資金 471.09 495.08 105.1
	 農業生産水利救災資金 63.01 59.9 95.1
	 林業改革発展資金 502.8 538.29 107.1
	 農業保険補助 225.73 236.07 104.6
	 農業生産発展資金 1819.8 1850.61 101.7
	 目標価格補助 671.97 881.32 131.2
	 水利発展資金 546.94 556.8 101.8
	 動物防疫等補助経費 68.27 68.27 100
	 農田建設補助資金 671.07 682.8 101.7
	 農業資源・生態保護補助資金 384.85 381.81 99.2
	 大中型ダム移民後期扶助資金 78.4 78.4 100
	 食糧リスク基金 179.81 179.81 100
	 車輛購入税収入補助地方資金 3401.38 3031.52 89.1
	 都市公共交通成品油補助 123.62 16 12.9
	 政府還貸二級公路収費取消後補助資金 300 260 86.7
	 漁業発展船舶報廃拆解更新補助資金 80.5 79.54 98.8
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	 成品油税費改革移転支出 693.04 693.04 100
	 電信普遍サービス補助資金 32.32 23.7 73.3
	 海洋生態保護修復資金 30 35 116.7
	 中央財政都市保障性安居工程補助資金 1251.16 707 56.5
	 農村危険家屋改造補助資金 298.5 184.5 61.8
	 重要物資貯蔵貼息資金 2.6 4.45 171.2
	 外国政府・国際金融組織贈款および還貸款項目 8.31 18.84 226.7
	 税収返還および固定補助 11292.98 11375.42 100.7
	 体制結算補助 1323.81 1625.98 122.8
2）専項移転支出 7570 7757.38 102.5
	 食品薬品監督管理補助資金 28.74 20 69.6
	 文化産業発展専項資金 1.89 1.5 79.4
	 重大伝染病予防経費 165.25 175.26 106.1
	 大気汚染防治資金 250 250 100
	 水汚染防治資金 190 197 103.7
	 クリーンエネルギー発展専項資金 57.32 50 87.2
	 都市管網・汚水治理補助資金 186.22 126.5 67.9
	 土壌汚染防治専項資金 50 40 80
	 農村環境整治専項資金 59.84 36 60.2
	 農村総合改革移転支出 332.55 277.85 83.6
	 土地指標跨省域調剤収入調整支出 816.61 725.32 88.8
	 普恵金融発展専項資金 57.41 50 87.1
	 中小企業発展専項資金 69.63 60.12 86.3
	 サービス業発展資金 74.47 65 87.3
	 対外経済貿易発展資金 123.31 107 86.8
	 重点生態保護修復治理専項資金 120 100 83.3
	 自然災害防治体系建設補助資金 221 100 45.2
	 雄安新区建設発展補助資金 100 65 65
	 海南全面改革開放深化支持補助資金 100 65 65
	 東北振興専項移転支出 50 50 100
	 基本建設支出 4336.64 5070 116.9
	 その他支出 36.2
3）特殊移転支出 ― 6050 ―






まで 1998 年と 2007 年の 2 度，特別国債を発行してきた。このうち，1998 年の方は，4 大国有
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商業銀行（中国農業銀行，中国銀行，中国建設銀行，中国工商銀行）各行が当時抱えていた不
良債権問題に対して，財政部がそれらの各銀行の BIS 基準に照らした自己資本比率 8% 達成の
ための資本注入として 2700 億元の特別国債を発行したことであり6），2007 年の方は政府系ファ
ンド（SWF）の中国投資総公司（CIC）設立に際して，その原資 2000 億米ドル調達のためにそ
の額面相応の 1 兆 5500 億元の特別国債を市場向けに発行したことであった。この額は当時の通
常の年間国債発行額の倍以上に相当するものであった7）。






























注）	　中国財政部「関于 2019 年中央和地方予算執行情況与 2020 年中央和地方予算草案的報告」（2020 年 5 月 22
日）より筆者整理
6）	 	　1998 年の特別国債発行に関しては金澤［2001］を参照。2700 億元の内訳は，中国銀行向けが 425 億元，
中国建設銀行向けが 430 億元，中国工商銀行向けが 908 億元，中国農業銀行向けが 933 億元であった。
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ただし，中央政府基金支出予算表（【表 4】）を見ると，この抗疫特別国債 1 兆元のうち 7000
億元分は直接，地方への移転支出するものとし，残りの 3000 億元分は中央一般公共予算（一般
会計）に繰り入れての地方防疫に充てるものとしている。この特別国債の発行情況に関しては，
6 月 18 日に発行を開始し，7 月 30 日の発行終了までに，5 年特別国債を 4 回に分けて計 2000
億元，7 年特別国債を 2 回に分けて計 1000 億元，10 年特別国債を 10 回に分けて計 7000 億元発
行し，平均発行金利は 2.77% となっている8）。







	 1）中央農村電力系統返済資金支出 178.25 201.82 113.2
	 中央レベル支出 178.25 201.82 113.2
	 2）鉄道建設基金支出 554.9 550.96 99.3
	 中央レベル支出 554.9 550.96 99.3
	 3）民航発展基金支出 407.18 416.83 102.4
	 中央レベル支出 120.46 128.45 106.6
	 対地方移転支出 286.72 288.38 100.6
	 4）港湾建設費処理支出 186.07 184.96 99.4
	 中央レベル支出 77.91 81.79 105
	 対地方移転支出 108.16 103.17 95.4
	 5）旅遊発展基金支出 16.16 10.96 67.8
	 中央レベル支出 2.15 0.87 40.5
	 対地方移転支出 14.01 10.09 72
	 6）国家映画事業発展専項資金支出 12.23 2.97 24.3
	 中央レベル支出 2.49 2 80.3
	 対地方移転支出 9.74 0.97 10
	 7）国有土地使用権譲渡金収入処分支出 49.47 53.28 107.7
	 中央レベル支出 49.47 53.28 107.7
	 8）国有土地収益基金処分支出 0.01 0.02 200
	 中央レベル支出 0.01 0.02 200
	 9）農業土地開発資金処分支出 0.05 0.07 140
	 中央レベル支出 0.05 0.07 140
10）中央ダム移民扶助基金支出 300.8 286.09 95.1
	 中央レベル支出 1.15 1.21 105.2
	 対地方移転支出 299.65 284.88 95.1
7）	 　1 兆 5500 億元の発行パターンについての詳細は金澤［2009］を参照。
8）	 	　中国財政部・王小龍国庫司長の 2020 年 8 月 26 日の国務院政策定例記者会見での発言にもとづく。うち，




11）中央特別国債経営基金財務支出 632.92 632.92 100
	 中央レベル支出 632.92 632.92 100
12）彩票（宝くじ）公益金処理支出 717.56 315.11 43.9
	 中央レベル支出 522.66 175.11 33.5
	 対地方移転支出 194.9 140 71.8
13）都市基礎インフラ建設費用処分支出 2.56 2.31 90.2
	 中央レベル支出 2.56 2.31 90.2
14）国家重大水利工程建設基金支出 175.74 93.71 53.3
	 中央レベル支出 116.6 12.47 10.7
	 対地方移転支出 59.14 81.24 137.4
15）原子力発電燃料処理処分基金支出 8.15 35.48 435.3
	 中央レベル支出 8.1 35.48 438
	 対地方移転支出 0.05
16）再生可能エネルギー電価付加収入安排支出 859.18 923.55 107.5
	 中央レベル支出 778.1 838.65 107.8
	 対地方移転支出 81.08 84.9 104.7
17）船舶油汚損害賠償基金支出 0.17 2.18
	 中央レベル支出 0.17 2.18
18）電器・電子製品処理基金支出 34.84 25.64 73.6
	 中央レベル支出 34.84 25.64 73.6
19）彩票発行販売機構業務費安排的支出 41.79 49.65 118.8
	 中央レベル支出 29.79 35.65 119.7
	 対地方移転支出 12 14 116.7
20）汚水処理費処分支出 0.83 0.44 53
	 中央レベル支出 0.83 0.44 53
21）抗疫特別国債支出 7000
	 対地方移転支出 7000
中央政府性基金支出 4178.86 10788.95 258.2
政府性基金予算の一般会計への繰入 4.23 3002.5
うち抗疫特別債国債収入一般会計繰入 3000
うち新疆建設兵団政府性基金一般会計繰入 4.23 2.5 59.1
次年度繰越 180.04
出所）　中国財政部


































は 6000 億元であり，そのうち専項債はわずか 1000 億元程度しかなかったが，2019 年には 2 兆
1500 億元に拡大し，2020 年の 3 兆 7500 億元はさらにそれを上回るものである。
この 2020 年における専項債 3 兆 7500 億元については，財政部が 7 月 29 日に出した通知に基
づけば，10 月末で発行完了を目指すものとしていたが10），2020 年の月毎の一般債，専項債そ
9）	 　中国財政部・許宏才副部長の 2020 年 6 月 12 日の国務院政策定例記者会見での説明に基づく。
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れぞれの新規および再融資の発行額および両債の債務残高を一覧表にした【表 5】から，10 月
末時点で 3 兆 5466 億元と，概ねその予定にしたがった発行となっていることがわかる。なお専
項債の発行金利は 2020 年通年平均で 3.44% であり（期間は約 14.6 年），中国人民銀行の 5 年物





新規発行 再融資発行 計 債務残高 新規発行 再融資発行 計 債務残高
	 1 月 702 0 702 119388 7148 0 7148 101550
	 2 月 2029 0 2029 121391 2350 0 2350 103863
	 3 月 1863 470 2333 123178 1331 211 1542 105026
	 4 月 509 1159 1668 124419 693 507 1200 105956
	 5 月 418 2297 2715 126055 9980 329 10310 115980
	 6 月 34 1657 1691 124719 811 365 1176 116767
	 7 月 73 1691 1764 124434 349 610 959 116863
	 8 月 2901 1897 4798 127666 6307 892 7199 123132
	 9 月 863 1259 2122 127922 4683 400 5083 127541
10 月 85 1504 1590 128516 1814 1026 2840 129549
11 月 0 893 893 127127 0 491 491 128468
12 月 28 700 728 127395 553 555 1108 129220
累計 　 ※限度額 累計 ※限度額















なお，内需拡大に関して言えば，2008 年のリーマンショック以降，中国では 4 兆元の大型内
需振興政策を打ち出したことでいち早く V 字回復を果たすことができたものの，その反面で過
剰債務が生じ，起債された資金が土地に流れ込み，不動産価格高騰を招いたことがあったとい





つぎに，中国財政部が 2020 年 1 月に開設した地方債情報公開プラットフォーム（“地方政府






















































































1Q（1 ～ 3月） 2Q（4～ 6月） 3Q（7～ 9月） 4Q（10 ～ 12月）
注）　中国地方政府債券信息公開平台公式サイト（www.celma.org.cn）より筆者作成
【図 1】　地域別地方専項債新規発行額比較（2020 年）




ことが確認できるが，この 2 省以外では，第 13 次 5 か年計画での地域発展戦略の対象として協





































































































警戒ラインにならい，財政赤字の対 GDP 比を 3% 以内に抑えてきたことから13），上述の政府活
動報告での 2019 年の 2.8% から 2020 年の 3.6% 以上への引き上げは，コロナ危機で落ち込んだ
経済を回復させるためのより積極的な財政に踏み込んだことのあらわれと考えられる。なお，
2021 年 1 月 18 日の中国国家統計局の公式発表によれば，中国の 2020 年の名目 GDP は 101 兆
5986 億元だったことから，2020 年の財政赤字の対 GDP 比は 3.70% となったことになる。
また，【表 6】からは 2018 年と 2019 年の各年末の国債残高と 2019 年と 2020 年の国債残高制
限額を，【表 7】からは同様に 2018 年と 2019 年の各年末の地方債残高と 2019 年と 2020 年の地
方債残高制限額を見ることができるので，これらと各年の GDP から債務負債比率を求めるこ
とができる。そうすると，2018 年と 2019 年の実質残高での債務負債比率はそれぞれ 36.4% と
32.7%，残高制限額ベースでみた 2019 年と 2020 年の債務負債比率ではそれぞれ 42.0% と 49.3%
















































本論冒頭の 2019 年 12 月の中央経済工作会議からほぼ 1 年経過して，2020 年 12 月 16 日から





2 四半期以降，中国の経済成長が復調し（中国国家統計局の公式発表では，第 2 四半期，第 3
四半期，第 4 四半期の対前年同期比でみた経済成長率はそれぞれプラス 3.2%，プラス 4.9%，プ
ラス 6.5% だった），新型コロナ対策が一定の成果を収めたことをふまえ，上述の 5 月の全人代
での「更に積極的に成果を出さなければならない」から，前年の中央経済工作会議でのトーン
15）		　新華社 2020 年 12 月 18 日発（「中央経済工作会議在北京挙行　習近平李克強作重要講話　栗戦書汪洋王滬
寧趙楽際韓正出席会議」）。
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に戻したかのようにも受け止められる。ただし，年が明けての 2021 年 1 月現在，新型コロナウ
イルスの感染に再拡大傾向が見られるなかで，本論でふれたように，2020 年の財政赤字の対
GDP 比が 19 年の 2.8% から 3.6% 以上（3.70%）に高まり，負債比率も上限 60% に近づいたこ
とを機に，地方財政事情も勘案しながらも今後も積極財政を進めていく可能性も否定できない。
こうした視点から，財政赤字率 3% および負債比率 60% という EU 基準の中国国内財政事情へ
の適用の妥当性も含めて16），中国では積極財政のありかたをめぐり政策面で今後いっそう政策
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China’s Fiscal Policies under the COVID-19 Pandemic in 2020
Takaaki KANAZAWA
Abstract
With the COVID-19 outbreak and pandemic, the year 2020 has become a crucial year for 
the Chinese Government to prevent further economic crises. At the National People’s 
Congress in May, an aggressive fiscal policy was adopted that contains expansion of the 
budget deficit, issuance of special government bonds for countermeasures against 
COVID-19, and expansion of new issuance quotas for special local bonds. These means 
are expected not only to avoid economic meltdown but also to build “dual circulation” 
during the 14th Five-Year Plan (2021–2025).
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